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1. Análisis Condición Financiera 

 
Resultados 
 
Al 31 de marzo de 2018 y 2017, las principales partidas del Estado de Resultado son las 
siguientes:  
 

Estado de Resultados 31-03-2018 31-03-2017 
    M$ M$ 
Ingresos por Actividades Ordinarias 23.544.149 20.563.082 
Otros Gastos por naturaleza y Gastos por Beneficio a los Empleados (5.583.020) (4.249.535) 
Gasto por depreciación y amortización (1.435.592) (1.209.465) 
Ingresos Financieros 9.709.343 8.806.608 
Costos Financieros (2.252.508) (2.660.299) 
Diferencias de cambio y Reajuste Unidades de reajuste 1.749.595 922.114 
Ganancia, antes de impuesto 25.731.967 22.172.505 
Impuesto a las Ganancias (7.179.840) (5.627.940) 
Ganancia (pérdida) 18.552.127 16.544.565 
EBITDA   17.961.129 16.313.547 
EBITDA / Ingresos Explotación   76,29% 79,33% 

 
Los Ingresos de Actividades Ordinarias (ver Nota 20 de los Estados Financieros Intermedios), 
alcanzaron la suma de M$ 23.544.149, lo que representa un 14,5% de aumento respecto a los 
ingresos para el mismo periodo del año 2017. Esto se debe principalmente al incremento en el 
tráfico, reajuste de las tarifas y al reconocimiento de ingresos por mantención de nuevas obras. 
 
 
Kilómetros recorridos facturables en Concesión Internacional Sistema Oriente - 
Poniente 
 
En la siguiente tabla se muestran los kilómetros facturables por categoría y su comparación con el 
año 2017: 
 

Categorías Marzo 2018 Marzo 2017 % Variación 
Auto - Moto 284.203.302 271.908.981 4,5% 
Bus - Camión 11.101.783 10.561.043 5,1% 
Bus - Camión con Acoplado 1.706.710 1.735.631 -1,7% 
Total general 297.011.795 284.205.655 4,5% 

 
 
Durante el 2018 los kilómetros facturables registraron un crecimiento de 4,5% en relación al año 
anterior. 
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Flujo de Efectivo 
 
Al 31 de marzo de 2018 y 2017, las principales partidas del Flujo de Efectivo son las siguientes:  
 

Estado de Flujo de Efectivo Directo 31-03-2018 31-03-2017 
  M$ M$ 
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operación 21.921.667 24.361.682 
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversión 7.758.419 3.746.477 
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiación (9.388.124) (7.891.386) 
Efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio 20.291.962 20.216.773 
Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo 1.706 2.714 
Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 20.293.668 20.219.487 
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 8.420.638 6.481.463 
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 28.714.306 26.700.950 

 
El Flujo por Actividades de la Operación presenta un saldo positivo de M$ 21.921.667, 
generándose un decremento de M$ 2.440.015 respecto al período anterior, producto mayormente 
por los pagos efectuados por mantenciones asociadas al Car2 al pago d impuestos, debido a que 
la Concesionaria se encuentra Facturando al MOP el 100% del IVA de explotación. 
 
El flujo de Inversión en el año presenta un saldo de M$ 7.758.419, monto que incorpora 
principalmente inversiones en nuevas obras y el movimiento en el fondeo de las cuentas de 
reserva.  
 
El monto desembolsado al 31 de marzo de 2018 para financiar las obras correspondientes a la 
Etapa 1 y 2 del Programa Santiago Centro Oriente (Decreto Supremo N° 318 de fecha 3 de 
Diciembre de 2013), fue de M$ 7.010.636 (M$ 16.271.367 al 31 de marzo de 2018). 
 
El Flujo por Actividades de Financiación presenta una posición negativa de M$ 9.388.124, producto 
del pago de préstamos con entidades relacionadas. (Ve Notas 9 de los Estados Financieros 
Intermedios).  
 
 
Endeudamiento 
 
Al 31 de marzo de 2018, los índices de endeudamiento se presentan comparados con los 
registrados por la Sociedad al 31 de diciembre de 2017: 
 

Indicadores Financieros 31-03-2018 31-12-2017 
Razón de Endeudamiento 

  
                              0,9                       0,9  

Capital de Trabajo   M$ 94.648.539  86.694.023  
        

  Proporción Deuda Corto Plazo / Deuda Total   17,4% 17,2% 
Proporción Largo Deuda Plazo / Deuda Total   82,6% 82,8% 
        

  Proporción Patrimonio / Deuda Total   53,9% 52,5% 
  
La razón de endeudamiento respecto al patrimonio de la Sociedad para marzo 2018 y diciembre de 
2017 es de 0,9. 
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El Capital de trabajo se sitúa en M$ 94.648.539 para marzo 2018 contra M$ 86.694.023 para 
diciembre 2017. 
 
La proporción de la deuda a corto plazo versus la deuda total, se sitúa en 17,4% para marzo 2018, 
contra un índice de 17,2% en diciembre 2017. 
 
La proporción de la deuda a largo plazo versus la deuda total, se situó en 82,6% de la deuda total a 
marzo 2018 contra un 82,8% en diciembre 2017. 
 
En términos generales la deuda con terceros representa el 53,9% a marzo 2018 respecto al total 
de pasivos, contra un 52,5% a diciembre 2017. 
 
 
Liquidez 
 
Al 31 de marzo de 2018, se presentan los índices de liquidez comparados con los registrados por 
la Sociedad a diciembre de 2017: 
 

Indicadores Financieros 31-03-2018 31-12-2017 
Liquidez Corriente      2,5 2,3 
Razón Ácida     

 
2,4 2,3 

Prueba Defensiva     0,44 0,13 
 
Los índices de liquidez corriente y razón ácida se sitúan en 2,5 y 2,4 a marzo 2018, versus un 2,3 
respectivamente para diciembre 2017. Esta comparación muestra una mejor posición de activos 
líquidos versus pasivos corrientes del orden de 5,6% y 5,65% respectivamente al periodo anterior. 
 
La prueba defensiva, que considera el total de los pasivos corrientes versus el efectivo y efectivo 
equivalente, se sitúa en un 0,44 en marzo 2018 y 0,13 en diciembre 2017. 
 
 

Activos 31-03-2018 
 

31-12-2017 
 

    
M$ % M$ % 

Activos corrientes 
  

159.993.619 19,6% 152.294.312 19,0% 
Activos no corrientes 

  
655.497.533 80,4% 650.460.125 81,0% 

Total Activos 
   

815.491.152   802.754.437          Pasivos 31-12-2017  31-12-2016  
      % % 
Pasivos corrientes 

  
65.345.080 8,0% 65.600.289 8,2% 

Pasivos no corrientes 
  

310.192.267 38,0% 315.752.470 39,3% 
Patrimonio 

  
439.953.805 53,9% 421.401.678 52,5% 

Total Pasivos 
   

815.491.152   802.754.437   
 
Los Activos Corrientes a marzo 2018 se sitúan en M$ 159.993.619, comparado con M$ 
152.294.312 en diciembre 2017. La variación se debe mayormente al incremento del rubro de 
efectivo y equivalente al efectivo (ver Nota 6 de los Estados Financieros Intermedios). 
 
Los Activos No Corrientes se sitúan en M$ 655.497.533 a marzo 2018, comparados con M$ 
650.460.125 en diciembre 2017. El incremento se explica principalmente por la ejecución de obras 
del Programa Santiago Centro Oriente, montos que se muestran dentro del rubro de Otros activos 
financieros no corrientes (ver Nota 8 de los Estados Financieros). 
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Los Pasivos Corrientes se sitúan en M$ 65.345.080 a marzo 2018, comparado con M$ 65.600.289 
en diciembre 2017. La disminución de M$ 255.209, de debe principalmente al decremento de las 
cuentas por pagar con entidades relacionada (ver Notas 9 de los Estados Financieros Intermedios). 
 
Los Pasivos No Corrientes se sitúan en M$ 310.192.267 en a marzo 2018, comparado con M$ 
315.752.470 en diciembre 2017. La disminución de M$ 5.560.203, se debe principalmente a lo 
explicado en el párrafo anterior. 
 
Actividad 
 
Al 31 de marzo de 2018, se presentan los índices de actividad comparados con los registrados por 
la Sociedad a 2016: 
 

Indicadores Financieros 31-03-2018 31-12-2017 
Rotación Cuentas x Cobrar   1,9 2,0 
Rotación Cuentas x Cobrar días  188 185 

    Rotación Cuentas x Pagar   3,3 4,5 
Rotación Cuentas x Pagar días  108 80 

 
El índice de la rotación de las cuentas por cobrar en marzo 2018 es de 1,9 y 2,0 en 2017 respecto 
al total de deudores comerciales por concepto de peaje (ver Notas 7 y 20, de los Estados 
Financieros Intermedios). Las cuentas por cobrar se recuperan en un promedio de 188 días a 
marzo de 2018, comparados con 185 días en a diciembre 2017. 
 
El índice de la rotación de las cuentas por pagar en marzo 2018 es de 3,3 comparado con un 4,5 
en diciembre 2017, presentando un promedio de 108 días de cancelación de las deudas contraídas 
para marzo 2018 contra 80 días a diciembre 2017, índice afectado por las retenciones de garantía 
a subcontratistas.  
 
 
Rentabilidad  
 
Al 31 de marzo de 2018 y 2017, los índices de rentabilidad son los siguientes: 

 
Indicadores Financieros 31-03-2018 31-03-2017 

Rentabilidad del Patrimonio   Result Ejerc./Patrimonio  Promedio 4,3% 4,6% 
Rentabilidad del Activo   Result Ejerc./Activos  Promedio 2,3% 2,3% 
Rentabilidad sobre Ventas  Result Ejerc./ Ingresos ordinarios 78,8% 80,5% 
Razón de Resultado ordinarios   Ingresos / Costos 3,4 3,8 

 
 
La Rentabilidad sobre el patrimonio a marzo 2018 es de 4,3% por cada peso que los accionistas 
han invertido en la Sociedad.  
 
La Rentabilidad del activo es de 2,3% por cada peso del activo invertido. 
 
La Rentabilidad de las ventas es de 78,8% por cada peso que se vende. 
 
La Razón de Resultado de Explotación indica que por cada peso incurrido en efectuar la 
explotación retornan $ 3,4 en 2018 y $ 3,8 en 2017. 
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2. Factores de riesgo financiero 

Riesgo de la tasa de interés. La Sociedad cuenta con una baja exposición a los impactos negativos 
que pudieran generar variaciones en la tasa de interés en los instrumentos que mantiene. Así, el 
100% de las obligaciones financieras derivadas del financiamiento del proyecto está denominado 
en tasa fija, y las inversiones que se contratan con la caja disponible tanto en cuentas de reserva 
como de libre disponibilidad, se efectúan en instrumentos de renta fija. 
 
 
3. Análisis de Riesgo de Mercado 
 
La principal fuente de ingresos de Costanera Norte es el cobro de peaje a los usuarios de la 
autopista. Por lo tanto, el riesgo del negocio está asociado fundamentalmente a la evolución del 
flujo de tráfico y a la situación económica general del país. 
 
Los otros activos financieros constituidos por depósitos e inversiones de efectivo y equivalentes al 
efectivo o de otros activos financieros, que corresponden en su mayor medida a cuentas de 
reserva exigidas por los contratos de financiamiento, las cuales son manejadas con criterios 
conservadores, establecidos en los mismos contratos. 

 


